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① 宏观因素可能包括: 金融危机、相关法律法规 ( 例如 SOX 法案、会计准则) 的出台或者其他涉及宏观层面的重大事件 ( 例如银广
夏事件) 等。
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华、余为政与张晶 ( 2007) ［1］和陆正飞、王春飞与
伍利娜 ( 2012 ) ［2］的研究发现，客户重要性与审
计师出具严厉审计意见的概率负相关。而 Ｒeynolds
and Francis ( 2001) ［3］和方军雄、洪剑峭与李若山
( 2004 ) ［4］ 的 研 究 则 均 得 到 了 相 反 的 结 论。此 外
Craswell，Stokes and Laughton ( 2002) ［5］、王跃堂与
赵子夜 ( 2003) ［6］、曹强与葛晓舰 ( 2009) ［7］的研
究却未发现客户重要性与审计报告决策存在任何显
著的相关关系。基于此，相关文献开始关注影响这
两者关系的宏观因素。Li ( 2009) ［8］基于财务困境
公司考察了 SOX 法案实施前后的变化。Zhou and
Zhu ( 2012) ［9］则关注了亚洲金融危机对客户重要性与
审计 报 告 决 策 关 系 的 影 响。Chen，Sun，and Wu


































诉讼和监管风险 ( Ｒeynolds and Francis，2001) ［3］。
而且，这种审计失败往往导致审计师需要承担来自行
政和民事的法律责任 ( Stice，1991; Lys and Watts，
1994; Chen，Sun，and Wu，2010) ［10］［13］［14］。由 此，
相对 于 小 客 户，审 计 师 对 大 客 户 可 能 更 加 谨 慎



































Opin = β0 + β1High_risk + β2High_risk × Impor
+ β3Impor + β4Preopin + β5Lnasset
+ β6Leverage + β7Ｒoa + β8Loss
+ β9Storatio + β10Ｒevratio + β11Sale_growth
+ β12Age + β13 | DA | + β14Ownership
+ β15Board_size + β16Board_confer
+ β17Board_indep + β18Board_audit
+ β19Chair_CEO + β20Foreign + β21Mshare
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模型 1 和模型 2 中因变量、检验变量和控制变
量的解释如下。
( 一) 因变量




High_ risk× Impor 是 模 型 1 的 检 验 变 量。其
中，High_ risk 为虚拟变量，如果公司的审计风
险相 对 较 高，High _ risk 是 1，否 则 取 值 为 0;
Impor 是客户重要性水平的计量指标。依据已有
研究的衡量方法 ( Chen，Sun，and Wu，2010; 喻
小明、聂新军与刘华，2008) ［10］［18］，以客户总资
产的自 然 对 数 为 基 础 确 定 客 户 重 要 性 水 平。而
且，为了更为准确地衡量客户重要性水平，我们
是以 未 做 剔 除 的 样 本 作 为 计 算 依 据。在 模 型 2
中，检验变量 为 Low_ risk× Impor。其 中，Low_
risk 为虚拟变量，如果公司的审计风险相对较低，
Low_ risk 是 1，否则取值为 0; Impor 的定义与模
型 1 一致，不再赘述。如果假设 1 成立，那么相
对于 High_ risk× Impor 的 系 数，Low_ risk× Impor
的系数更趋向于负值。
( 三) 控制变量
在模型 1 和模型 2 中，我们还进一步控制了公
司的一般特征和公司治理特征。在公司一般特征方
面，我们设置的控制变量包括前期审计意见的类型
( Preopin) 、总资产的自然对数 ( Lnasset) 、资产负
债率 ( Leverage) 、总资产收益率 ( Ｒoa) 、前一年
发生亏 损 的 情 况 ( Loss ) 、存 货 与 总 资 产 的 比 值
( Storatio) 、应收账款与总资产的比值 ( Ｒevratio) 、
主营业务收入的增长率 ( Sale_ growth) 、上市年数
的平方根 ( Age) 和公司操纵性应计利润的绝对值
( /DA / ) 。其中，Preopin 为虚拟变量，如果公司前
期被出具非标准审计意见，Preopin 取值为 1，否则
取值为 0; Loss 也为虚拟变量，如果前 1 年公司出





们分别依据 Taylor and Simon ( 1999) ［19］的研究和
中国证监会 2001 年颁布的 《上市公司行业分类指
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在公司治理特征方面，我们设置的控制变量主
要包括上市公司实际控制人类型 ( Ownership) 、公
司董事会中董事的人数 ( Board_ size) 、董事会会议
的次数 ( Board_ confer) 、独立董事占董事会成员的
比例 ( Board _ indep ) 、审 计 委 员 会 的 设 置 情 况
( Board_ audit ) 、董事长与总 经 理 两 职 设 置 情 况
( Chair_ CEO) 、外资股东情况 ( Foreign) 以及年末
公司全部高级管理人员 ( 含董事、监事和高管) 所
持有的股票总数占总股本的比例 ( Mshare) 。其中，
Ownership 为虚拟变量，如果公司是由国有控股的，
Ownership 取值为 1，否则为 0; Board_ audit 为虚
拟变量，如果公司存在审计委员会，那么 Board_
audit 取值为 1，否则取值为 0; Chair_ CEO 为序时
变量，如果公司总经理和董事长是一个人担任，那
么 Chair_ CEO 取值为 1，总经理由副董事长或董
事兼任时，取值为 2，董事不兼任总经理时，取值
为 3; Foreign 为虚拟变量，如果外资股东为前十大
股东，那么 Foreign 取值为 1，否则取值为 0。
四、样本选择
模型 1 和模型 2 中的初始样本来源于 CSMAＲ
中国上 市 公 司 财 务 报 表 数 据 库 中 列 示 的 2004—
2006 年全部 A 股上市公司。我们在初始样本的基
础上，剔除了金融类上市公司以及模型中无法获取
相关 变 量 数 据 的 上 市 公 司 观 察 值，最 终 共 得 到
3 889 个上市公司总体样本。接下来，通过查询 A
股上市公司 2005—2010 年披露的前期重大会计差
错更 正 公 告，我 们 在 总 体 样 本 中 识 别 了 2004—







随后，我们通过查询 A 股上市公司 2004—2006
年披露的前期重大会计差错更正公告，在总体样本

















年度 2004 2005 2006 合计
全样本 1 243 1 322 1 324 3 889




2004 2005 2006 合计
2005 109 0 0 109
2006 32 107 0 139
2007 5 14 115 134
2008 3 7 23 33
2009 1 4 6 11
2010 0 1 3 4
当期存在重大会计差错的样本 150 133 147 430
表 1 列示了模型 1 和模型 2 的样本分布情况。
表 1 的 Panel A 显示，于整体而言，样本期间更正
前期重大会计差错的公司占全部上市公司的比例为
12. 34%，即平均而言，每 10 家上市公司至少有 1






错的上市公司观察值分别仅有 0 个、1 个和 3 个。
根据以上的趋势，我们认为，极少有 2004—2006
55




















均值 中值 均值 中值 均值 中值
Opin 0. 254 0. 000 0. 228 0. 000 0. 112 0. 000
Impor 0. 050 0. 040 0. 053 0. 039 0. 050 0. 040
Preopin 0. 202 0. 000 0. 167 0. 000 0. 096 0. 000
Lnasset 21. 166 21. 129 21. 158 21. 154 21. 252 21. 183
Leverage 0. 706 0. 618 0. 676 0. 601 0. 560 0. 532
Ｒoa －0. 052 0. 032 －0. 013 0. 032 0. 022 0. 056
Loss 0. 252 0. 000 0. 239 0. 000 0. 139 0. 000
Storatio 0. 157 0. 127 0. 159 0. 128 0. 161 0. 131
Ｒevratio 0. 180 0. 141 0. 162 0. 137 0. 141 0. 115
Sale_ growth 0. 125 0. 092 0. 139 0. 102 0. 205 0. 151
Age 2. 922 3. 000 2. 913 3. 000 2. 795 2. 828
/DA / 0. 092 0. 056 0. 095 0. 054 0. 079 0. 048
Ownership 0. 690 1. 000 0. 695 1. 000 0. 688 1. 000
Board_ size 6. 471 6. 000 6. 547 6. 000 6. 304 6. 000
Board_ confer 8. 013 7. 000 7. 587 7. 000 7. 620 7. 000
Board_ indep 0. 519 0. 500 0. 519 0. 500 0. 531 0. 500
Board_ audit 0. 521 1. 000 0. 535 1. 000 0. 509 1. 000
Chair_ CEO 2. 777 3. 000 2. 770 3. 000 2. 779 3. 000
Foreign 0. 065 0. 000 0. 052 0. 000 0. 073 0. 000
Mshare 0. 001 0. 000 0. 002 0. 000 0. 009 0. 000





opin) ，资产负债率 ( Leverage) 较高，资产收益率
( Ｒoa) 较低，前一年更可能发生亏损 ( Loss) ，销
售收入的增长速度 ( Sale_ growth) 较慢，上市年
限 ( Age) 较长，操纵性应计水平 ( /DA / ) 更高。
在公司治理特征上，与总体样本相比，审计风险相
对较低样本与审计风险相对较高样本的董事会规模
( Board_ size) 均较大，董事会中独立董事的比例
65
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( Board_ indep) 都较低。从表 2 还可以看出，审计
风险相对较低样本与审计风险相对较高样本在公司
一般特征和公司治理特征上的差异并不大。仅在前
期被出具非标准审计意见的可能性 ( Preopin) 、资产





模型 1－1 模型 1－2
系数 Z 值 系数 Z 值
Intercept －1. 66 －1. 64* －1. 66 －1. 64*
High_ risk 0. 38 3. 82＊＊＊ 0. 39 3. 23＊＊＊
High_ risk×Impor －0. 33 －0. 25
Impor 0. 18 0. 19
Preopin 1. 35 13. 27＊＊＊ 1. 35 13. 27＊＊＊
Lnasset －0. 04 －0. 84 －0. 04 －0. 85
Leverage 1. 48 9. 35＊＊＊ 1. 48 9. 34＊＊＊
Ｒoa －0. 42 －6. 27＊＊＊ －0. 42 －6. 26＊＊＊
Loss 0. 19 1. 88* 0. 19 1. 87*
Storatio －1. 60 －4. 52＊＊＊ －1. 60 －4. 50＊＊＊
Ｒevratio 1. 60 5. 11＊＊＊ 1. 60 5. 11＊＊＊
Sale_ growth －0. 40 －5. 04＊＊＊ －0. 40 －5. 05＊＊＊
Age 0. 08 1. 10 0. 08 1. 10
/DA / －0. 28 －1. 02 －0. 28 －1. 02
Ownership －0. 21 －2. 63＊＊＊ －0. 21 －2. 64＊＊＊
Board_ size 0. 00 －0. 06 0. 00 －0. 06
Board_ confer 0. 00 －0. 29 0. 00 －0. 29
Board_ indep －0. 06 －0. 15 －0. 06 －0. 15
Board_ audit －0. 01 －0. 10 －0. 01 －0. 10
Chair_ CEO －0. 05 －0. 87 －0. 05 －0. 86
Foreign 0. 28 2. 07＊＊ 0. 27 2. 07＊＊
Mshare －0. 09 －0. 09 －0. 09 －0. 10
N 3 889 3 889
Pseudo Ｒ2 0. 48 0. 48
注: 1%的显著性水平标注为＊＊＊，5%的显著性水平标注为＊＊，







模型 2－1 模型 2－2
系数 Z 值 系数 Z 值
Intercept －1. 59 －1. 57 －1. 68 －1. 65*
Low_ risk 0. 32 3. 43＊＊＊ 0. 77 4. 81＊＊＊
Low_ risk×Impor －9. 53 －3. 30＊＊＊
Impor 0. 86 1. 26
Preopin 1. 34 13. 11＊＊＊ 1. 35 13. 15＊＊＊
Lnasset －0. 04 －0. 94 －0. 04 －0. 92
Leverage 1. 47 9. 32＊＊＊ 1. 48 9. 29＊＊＊
Ｒoa －0. 42 －6. 18＊＊＊ －0. 43 －6. 33＊＊＊
Loss 0. 19 1. 86* 0. 19 1. 91*
Storatio －1. 61 －4. 55＊＊＊ －1. 71 －4. 74＊＊＊
Ｒevratio 1. 54 4. 89＊＊＊ 1. 54 4. 86＊＊＊
Sale_ growth －0. 40 －5. 02＊＊＊ －0. 41 －5. 16＊＊＊
Age 0. 09 1. 16 0. 09 1. 16
/DA / －0. 28 －1. 01 －0. 29 －1. 04
Ownership －0. 22 －2. 75＊＊＊ －0. 22 －2. 72＊＊＊
Board_ size 0. 00 0. 14 0. 01 0. 31
Board_ confer －0. 01 －0. 57 －0. 01 －0. 63
Board_ indep －0. 03 －0. 06 0. 02 0. 06
Board_ audit 0. 00 0. 02 0. 00 －0. 06
Chair_ CEO －0. 05 －0. 85 －0. 05 －0. 89
Foreign 0. 27 2. 07＊＊＊ 0. 27 2. 01＊＊＊
Mshare －0. 10 －0. 11 －0. 04 －0. 04
N 3 889 3 889
Pseudo Ｒ2 0. 48 0. 48
注: 1%的显著性水平标注为＊＊＊，5%的显著性水平标注为＊＊，
10%的显著性水平标注为* 。Opin 为模型 2－1 与 2－2 的因变量;
限于篇幅，年度、地区与行业变量的回归结果未列示于表 4。
情形下，客户重要性对审计师进行审计报告决策的
影响。由表 3 模型 1－1 的回归结果可知，High_
risk 与 Opin 显著正相关 ( P＜0. 01) 。我们随后在此
基础上加入交乘项 High_ risk×Impor。由表 3 模型










中模型 2－1 的回归结果显示，Low_ risk 与 Opin 显
著正相关 ( P＜0. 01) 。我们随后在此基础上加入交
乘项 Low_ risk×Impor 进一步检验。表 4 中模型 2－2




















我们进一步以有序多项分类 ( Opin order) 重新界
定审计意见这一因变量。此外，我们还对模型 1－1
和 1－2，2－1 和 2－2 重新进行 Logit 回归分析，与
前述结果相比，这些稳健性检验结果均没有发生显
著的变化。模型 1－2 中 High_ risk×Impor 的系数在







A 股上市公司 2005—2010 年披露的前期重大会计
差错更正公告，我们识别了 2004—2006 年 430 家
存在重大会计差错的公司，将其界定为审计风险相
对较高的样本; 同时，我们还通过查询 A 股上市
公司 2004—2006 年披露的前期重大会计差错更正
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Abstract: The relationship between client importance and auditor reporting decision is an important issue for
regulatory agencies，audit firms and researchers. This paper is different from the extant literature. We attempts to
investigate the effect of audit risk on the relationship between client importance and auditor reporting decision based
on microcosmic perspective. We find that for the low risk client，auditors are less likely to issue severe opinion as
client importance increases. But the relationship between client importance and auditor reporting decision isn't sig-
nificant for the high risk client. Our results suggest that the auditor will not compromise in the audit report decision
only because of economic dependence. For high risk client，the negative influence of client importance on auditor
reporting decision is very limited．
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